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BakaláĜská práce se zabývá analýzou ekonomických ukazatelĤ v internetové 
agentuĜe Cognito.CZ, s.r.o. v BrnČ. Výsledkem finanční analýzy je soubor hodnot 
za jednotlivé roky, na které jsou aplikovány statistické metody. Finanční analýza 
odhalí slabé a silné stránky podniku a statistické metody určí predikci 
jednotlivých ekonomických ukazatelĤ pro následující rok. Součástí práce jsou 





The aim of bachelor thesis is analysis of the conomic indicators in internet agency 
Cognito.CZ s.r.o. in Brno. Result of financial analysis is a set of values for each 
year. For each year are applied statistical methods. Financial analysis revers the 
strengths and weaknesses of the business and statistical methods determine the 
prediction of individual economic indicators for the following year. Bachelor 
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Každý vlastník firmy ví, jak je dĤležité pravidelnČ analyzovat firmu z hlediska 
finanční analýzy a detekovat slabé a silné stránky podniku. Na slabé stránky je 
nutné se zamČĜit a učinit taková opatĜení, která by snížila jejich následky. 
V pĜípadČ silných stránek je nutné vytrvávat a zdokonalovat je. 
Téma bakaláĜské práce se právČ vČnuje této problematice. V první části 
bakaláĜská práce popisuje teorii k danému tématu, a ve druhé části se vČnuje 
analýze ekonomických ukazatelĤ. ůnalýza pomĤže odhalit již zmiňované silné  
a slabé stránky podniku a poslouží jako vodítko k vytvoĜení návrhu na zlepšení 
situace společnosti.  Na výsledky analýzy jsou aplikovány statistické metody, 
které napoví pravdČpodobný další vývoj ukazatelĤ v nadcházejícím kalendáĜním 
roce. TĜetí část se zabývá návrhy na zlepšení situace společnosti a návrhu 
pĜehledného programu pro výpočet ekonomických ukazatelĤ. 
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Cíl a metodika práce 
Cíl práce 
Cílem bakaláĜské práce je a zhodnocení současného stavu hospodaĜení ve 
společnosti Cognito.CZ sídlící v BrnČ. Zhodnocení stavu bude provedeno pomocí 
ekonomických ukazatelĤ, a následnČ budou využity statistické metody k určení 
predikce vývoje ukazatelĤ v dalším roce podle zkušenosti z let minulých. Součástí 
práce bude program napsaný v prostĜedí Microsoft Office Excel pomocí 
programovacího jazyka Visual basic, který bude pročítávat jednotlivé ekonomické 
ukazatele. Podklady pro analýzu program bude čerpat ze souboru.  
 
Metodika práce 
Finanční analýza bude aplikována na rĤzné oblasti podniku s využitím jejich 
ukazatelĤ.  Cognito.CZ poskytlo své finanční výkazy za období 200Ř až 2012,  
ze kterých budou čerpány podklady pro výpočty určených ekonomických 
ukazatelĤ. Díky pĜedchozím výpočtĤm budou stanoveny návrhy na zlepšení, které 





1 Teoretická východiska práce 
Teoretická část bakaláĜské práce se dČlí na dvČ části. První část bakaláĜské práce 
se zabývá vybranými ukazateli, které se využívají pĜi finanční analýze. Druhá část 
se zabývá statistickými metodami. KonkrétnČ regresní analýzou a časovými 
Ĝadami, které jsou využity pro následnou analýzu vybraných ukazatelĤ popsaných 
v prvních části bakaláĜské práce.  
 
1.1 Finanční analýza 
Finanční analýza je dĤležitou a nedílnou součástí finančního Ĝízení, jelikož slouží 
jako zpČtná vazba toho, jak si podnik v jednotlivých oblastech vedl a co se 
podaĜilo splnit. Dále informuje, jaké situace nastaly, kterým chtČl podnik pĜedejít 
či situace, které nebyly očekávány. Co se stalo v minulosti, nejde ovlivnit či 
zmČnit, pĜesto minulé informace mĤžou poskytnout dĤležitá doporučení pro 
budoucnost podniku. Tato doporučení by mohly pomoci pĜedejít chybám v dalším 
pĤsobení podniku. Výsledky finanční analýzy neslouží jen pro vlastní potĜeby 
samotné firmy jako takové, ale i pro ostatní, jež jsou určitým zpĤsobem spjatí 
s podnikem (hospodáĜsky, finančnČ)1.  
 
Finanční analýzu podniku lze vysvČtlit jako metodu hodnocení finančního 
hospodaĜení podniku. PĜi finanční analýze se získaná data tĜídí, agregují, pomČĜují 
mezi sebou, kvantifikují se mezi nimi vztahy, hledají se souvislosti mezi daty  
a určuje se jejich následný vývoj. Díky tomu je zvýšena vypovídající schopnost 
zpracovávaných dat a pro podnik mají data i informační hodnotu2.  
 
Metody finanční analýzy a ukazatele, které jsou v bakaláĜské práci použity: 
 Analýza rozdílových ukazatelů – čistý pracovní kapitál, čisté pohotové 
prostĜedky, čistý penČžní majetek 
 Analýza poměrových ukazatelů – likvidita, rentabilita, zadluženost, 
aktivita 
                                                 
1
 KNÁPKOVÁ, ů., D. PůVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce 
s příklady, s. 17. 
2
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku, s. 3-4. 
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 Analýza soustav ukazatelů – indexy IN, Altmanova formule bankrotu  
(Z-skóreě3. 
 
1.1.1 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a Ĝízení finanční situace podniku a obzvláštČ 
jeho likvidity. Označujeme je pojmem fondy finančních prostĜedkĤ, či finanční 
fondy. Kde fond mĤžeme chápat jako agregaci Ěshrnutíě určitých stavových 
ukazatelĤ, jež vyjadĜující aktiva nebo pasiva Ěrozdíl mezi souhrnem určitých 
krátkodobých aktiv a pasiv nazývaný čistý fondě4.  
 
Čistý pracovní kapitál – jeden z nejčastČji využívaných rozdílových ukazatelĤ, 
který mĤžeme označit též jako provozní či provozovací kapitál. Pracovní kapitál 
znamená rozdíl mezi obČžnými aktivy a krátkodobými závazky podniku, které je 
nutné nejpozdČji do jednoho roku uhradit. Finanční manažer chápe čistý pracovní 
kapitál jako součást obČžného majetku, která se financuje z dlouhodobého 
kapitálu. Je tedy částí dlouhodobého kapitálu, který je vázaný v obČžném 
majetku5.  Vzorce v kapitole 1.1 jsou citovány ze Sedláček, 2011.  
 
                                                                         (1.3) 
 
Čistý pracovní kapitál díky financování pomocí dlouhodobých zdrojĤ vytváĜí 
„polštáĜ“ pro pĜípadné nenadálé finanční výkyvy. Je to dlouhodobý zdroj, který 
má podnik pro pokrytí financování bČžného chodu podniku6.  
 
Čisté pohotové prostředky - též nazývány jako penČžní finanční fond. Používá 
se pro sledování okamžité likvidity.  
Nejvyšší stupeň likvidity má takový fond, který do pohotových penČžních 
prostĜedkĤ zahrnuje jen hotovost a peníze uložené na bČžných účtech. Ukazatel 
nebývá ovlivnČn oceňovacími technikami, ale je snadno zmanipulovatelný 
                                                 
3
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku, s. 10. 
4
 Tamtéž, s. 35.  
5
 Tamtéž, s. 35-37. 
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pĜesunem plateb díky okamžiku zjišťování likvidity. Týká se to napĜíklad 
zadržování či naopak dĜívČjšího provedení plateb7.   
Stanovují okamžitou likviditu právČ splatných krátkodobých závazkĤ. Mezi 
pohotové prostĜedky patĜí i krátkodobé cenné papíry a krátkodobé termínované 
vklady, jelikož jsou rychle pĜemČnitelné na peníze a jsou obsaženy v podmínkách 
fungujícího kapitálového trhu. Určují okamžitou likviditu právČ splatných 
krátkodobých závazkĤ8.  
                                                          
 
Čistý peněžní majetek – též označovaný jako penČžnČ pohledávkový finanční 
fond mĤžeme označit za jistý kompromis či stĜední cestu mezi ČPK a ČPP, 
protože zahrnuje do obČžných aktiv i krátkodobé pohledávky s výjimkou tČch 
vymahatelných9.  
                                                                                               
1.1.2 Analýza poměrových ukazatelů 
ůnalýza pomČrových ukazatelĤ vychází z údajĤ, které získáme ze základních 
účetních výkazĤ. PomČrový ukazatel dostaneme jako pomČr jedné nebo nČkolika 
účetních položek k jiné položce či jejich skupinČ10.  
 
Použité ukazatele: 
 Ukazatele rentability 
 Ukazatele aktivity 
 Ukazatele likvidity 
 Ukazatele zadluženosti11. 
 
                                                 
7
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku, s. 38.  
8
 KNÁPKOVÁ, ů., D. PůVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce 
s příklady, s. 84. 
9
 BUSINESSINFO, Techniky a metody finanční analýzy.Businessinfo.cz [online]. 
10
 RģČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 47-48. 
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Ukazatele rentability slouží k pomČĜování zisku dosaženého podnikáním s výší 
zdrojĤ podniku užitých k jeho dosažení12.  
V praxi se jedná o nejsledovanČjší ukazatel z toho dĤvodu, že nás informuje  
o efektu, kterého jsme dosáhli vloženým kapitálem. Obecný tvar tohoto ukazatele 
mĤžeme vyjádĜit v pomČru výnos a vložený kapitál13.  
 
ROA – ukazatel rentability celkových vložených aktiv    
ROů zjišťuje produkční sílu podniku a určuje, jak efektivnČ využívá podnik svĤj 
majetek. Je dĤležité si uvČdomit, že ROů nezávisí na struktuĜe kapitálĤ firmy ani 
na úrokové a daňové sazbČ. Je založena na alokaci kapitálu do výnosného majetku 
a následném hospodárném využívání14. 
                                          
                                                                
 
ROI – ukazatel rentability vloženého kapitálu  
„ROI vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do podniku, 
nezávisle na zdroji financování15“.  
Celkový kapitál reprezentuje stavovou veličinu. V našem pĜípadČ potĜebujeme 
vyjádĜit danou míru zisku za určitý časový interval, ve kterém byly prostĜedky 
vázány. Z tohoto dĤvodu se pracuje s prĤmČrem veličin na začátku a konci 
období. V pĜípadČ výrazné zmČny stavu veličin nejsou výsledky dostatečnČ 
vypovídající16.  
V pĜesném pojmu ROI neexistuje jednoznačná shoda. NejčastČji je používán 
k mČĜení výnosnosti dlouhodobého kapitálu vloženého do majetku podniku. 
KonkrétnČ tedy do dlouhodobého cizího kapitálu a vlastního kapitálu17.  
                                                 
12
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku, s. 56. 
13
 KISLINGEROVÁ E., J. HNILICů. Finanční analýza krok za krokem, s. 29. 
14
 GRÜNWůLD, R., J. HOLEČKOVÁ. Finanční analýza a plánování podniku, s. 81-82. 
15
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku, s. 57. 
16
 Tamtéž, s. 57. 




                                                      
 
 
ROE – ukazatel rentability vlastního kapitálu  
Ziskovost vlastního kapitálu je pomocným ukazatelem pro vlastníky, kteĜí zjišťují, 
zda jejich kapitál pĜináší dostatečný výnos a zda je využíván s intenzitou, která 
odpovídá velikosti jejich investičního rizika. Pro nČkoho kdo chce investovat,  
je dĤležité, aby ROE byl vyšší než úroky v pĜípadČ jiné formy investice Ěobligace, 
termínovaný vklad, cenné papíry apod.ě. Je to z toho dĤvodu, že vlastní kapitál  
je dražší než cizí kapitál. Toto plyne ze skutečnosti, že cena vlastního kapitálu, 
která je vyplácená formou dividendy popĜípadČ podílem na zisku, je vyšší než 
cena cizího kapitálu. Cizí kapitál bývá vyplácen formou úroku. V dlouhodobém 
mČĜítku je špatné, když je ROE nižší nebo rovna hodnotČ výnosnosti cenných 
papírĤ, které jsou garantovány státem. V takovém pĜípadČ bude podnik nejspíš 
odsouzen k zániku, jelikož se díky tomuto ukazateli investoĜi snaží svĤj kapitál 
investovat jinde18.                                      
                     
 
ROS – ukazatel rentability tržeb  
Ukazatel ROS je charakterizován ziskem týkající se tržeb. Zisk v čitateli mĤže mít 
více podob. Variantami jsou zisk po zdanČní, zisk pĜed zdanČní nebo EBIT. 
VyjadĜuje marži ze zisku, která patĜí mezi dĤležité ukazatele pro hodnocení 
úspČšnosti podniku. Zisková marže bývá porovnávána s marží podobného 
podniku. V takové pĜípadČ se za zisk dosazuje EBIT, aby nedocházelo k ovlivnČní 
rĤznou kapitálovou strukturou a odlišnou mírou zdanČní podnikĤ z cizích zemí19.  
Tržní úspČšnost podniku je ovlivnČna mnoha faktory, kde skutečná hodnota 
výrobku nebo služeb není vždy plnČ rozhodující. Do faktorĤ, které tržní úspČšnost 
                                                 
18
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku, s. 57. 
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ovlivňují, Ĝadíme i marketingové strategie, cenové politiky, reklamy, módní vlivy, 
nálady veĜejnosti a mnoho dalších20.  
                
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity vyjadĜují, jak efektivnČ podnik využívá svá aktiva. V pĜípadČ 
nadbytku aktiv více, než je účelné, dochází ke zbytečným nákladĤm a tedy 
následnČ i nízkým ziskĤm. V pĜípadČ nedostatku je podnik nucen vzdát se 
výhodných podnikatelských pĜíležitostí, a tím pĜichází o výnosy, které by mohl 
získat tČmito pĜíležitostmi. UvádČjí se v podobČ ukazatelĤ, jež vyjadĜují vázanost 
kapitálu v určených položkách aktiv a pasiv, obratovost aktiv či dobu obratu 
aktiv21.  
Obrat celkových aktiv  
Obrat celkových aktiv vyjadĜuje, kolikrát se aktiva obrátí za daný časový interval, 
a to konkrétnČ za 1 rok. Tržby by mČly být zvýšeny či odprodána aktiva v pĜípadČ, 
že využívání aktiv podniku je nižší než počet obrátek celkových aktiv zjištČný 
jako oborový prĤmČr22.                                           
 
Obrat stálých aktiv  
Obrat stálých aktiv má význam, když se rozhoduje o tom, zda poĜizovat další 
produkční dlouhodobý majetek. DĤvodem pro výrobu, aby zvýšila využití 
výrobních kapacit a finanční manažeĜi omezili investice podniku, je nižší hodnota 
ukazatele, než je oborový prĤmČr23.                                              
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Doba obratu zásob  
Dobra obratu zásob vyjadĜuje prĤmČrný počet dnĤ, po které jsou zásoby vázány 
v podnikání do doby jejich spotĜeby či prodeje, je určen dobou obratu zásob. 
SpotĜeba se týká surovin a materiálu a prodeje zásob vlastní výroby. Ukazatel je 
také i indikátorem likvidity a to v pĜípadČ, že se týká zásob výrobkĤ a zboží.  
O ukazateli se dá obecnČ Ĝíci, že je definován jako pomČr prĤmČrného stavu všech 
druhĤ zásob k prĤmČrným denním tržbám24.                                                  
Doba obratu pohledávek  
Doba obratu pohledávek značí prĤmČrnou dobu splatnosti pohledávek. Ukazatel 
tedy vyjadĜuje počet dní, kdy inkaso penČz týkající se každodenních tržeb,  
je zadrženo v pohledávkách. Je dobré srovnávat dobu obratu pohledávek s bČžnou 
platební podmínkou fakturace svého zboží. Podnik by mČl uvažovat o opatĜeních 
na urychlení inkasa svých pohledávek, když je doba obratu pohledávek delší než 
bČžná doba splatnosti, tedy že obchodní partneĜi nedodržují splacení svých účtĤ 
včas25.                                                                     
 
Doba obratu závazků  
Dobu obratu závazkĤ též mĤžeme označit za prĤmČrnou dobu odkladu plateb. 
VyjadĜuje, jak dlouho firma odkládá platbu svých závazkĤ (faktur). Doba obratu 
pohledávek by mČla být menší než doba obratu závazkĤ26.  
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Trvale úspČšný podnik charakterizuje trvalá platební schopnost. Platební 
schopnost je zjišťována pomocí ukazatelĤ likvidity. Tyto ukazatele odkrývají 
schopnost podniku hradit své krátkodobé závazky27.  
Běžná likvidita  
BČžná likvidita je též označovaná jako likvidita 3. stupnČ. Ta ukazuje, kolikrát 
obČžná aktiva podniku pokryjí jeho krátkodobé závazky či kolik jednotek 
obČžných aktiv je krytých jednou jednotkou krátkodobých závazkĤ. VyjadĜuje 
tedy schopnost podniku uspokojit své vČĜitele v pĜípadČ promČnČní všech 
obČžných aktiv v daném okamžiku na hotovost. Hodnota likvidity by mČla být 
vyšší než hodnota 1,5. Čím vyšší je bČžná likvidita, tím je pravdČpodobnČjší 
stálost platební schopnosti podniku28.  
                                                  
Pohotová likvidita 
Je označovaná jako likvidita 2. stupnČ a platí pro ni, že pomČr čitatele a 
jmenovatele by mČl být 1:1 pĜípadnČ 1,5:1. PomČr 1:1 značí, že je podnik schopen 
se vyrovnat se všemi svými závazky, aniž by musel prodat své zásoby. Vyšší 
hodnota pohotové likvidity je pĜíznivá pro vČĜitele, ale ne už tak pĜíznivá pro 
akcionáĜe a vedení podniku. Velké množství obČžných aktiv ve formČ pohotových 
prostĜedkĤ pĜináší minimální či žádné úroky. Následkem je neproduktivní 
využívání prostĜedkĤ vložených do podniku, což ovlivňuje výnosnost tČchto 
prostĜedkĤ. Pod hodnotu 1 by likvidita nemČla klesnout29.  
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Okamžitá likvidita se označuje likviditu 1. stupnČ a vyjadĜuje schopnost podniku 
platit své aktuální splatné dluhy. Hodnota 0,2 je doporučená hodnota30.  
                                                                            
 
Ukazatele zadluženosti  
Tyto ukazatele vyjadĜují tu skutečnost, že k financování svých aktiv využívá 
podnik cizí zdroje, respektive dluhy. Není reálné, aby velký podnik financoval 
všechna svá aktiva pouze ze svého kapitálu či pouze z kapitálu cizího. V prvním 
pĜípadČ financování ze svého kapitálu dochází ke snížení celkové výnosnosti 
kapitálu vloženého. V opačném pĜípadČ je tato situace nereálná z dĤvodu získání 
daného kapitálu a vzhledem k zákonu tato možnost není reálná, jelikož je nutná 
existence vlastního kapitálu určité výše31.  
 
Celková zadluženost  
Celkovou zadluženost též mĤžeme označit za základní zadluženost. Doporučená 
hodnota, kterou by mČl tento ukazatel mít je mezi 30 a 60 %. U celkové 
zadluženosti a jejího posuzování je nutné brát v potaz odvČtví podnikání a 
schopnost splácet úroky, které plynou z dluhĤ podniku32.   
                                                 
Koeficient samofinancování 
Tento ukazatel je jedním z nejdĤležitČjších pomČrových ukazatelĤ zadluženosti 
díky tomu, že hodnotí celkovČ finanční situaci podniku. Je ovšem nutné 
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nezapomenout na jeho návaznost na ukazatele rentability. VyjadĜuje, jakou mČrou 
jsou aktiva společnosti financována pomocí penČz akcionáĜĤ33.  
                                                           
 
Úrokové krytí  
Ukazatel informující kolikrát jsou placené úroky pĜevyšovány ziskem. Vychází se 
z toho, že část produkovaného zisku z cizího kapitálu by mČla stačit na pokrytí 
nákladĤ z vypĤjčeného kapitálu. V pĜípadČ, že se ukazatel rovná 1, tak na 
zaplacení úroku je nutno použít celý zisk, a tím pádem pro akcionáĜe nezĤstane 
nic. Doporučené hodnoty úrokového krytí jsou za pĜedpokladu, že zisk pokryje 
úroky 3x až 6x34.                           
 
1.1.3 Analýza soustav ukazatelů 
Veškeré ukazatele popsané v kapitolách výše mají samy o sobČ omezenou 
vypovídající hodnotu, jelikož se soustĜedí pouze na určité úseky podniku. ůby 
došlo k celkovému zhodnocení finanční situace celého podniku, je nutné použít 
soustavy ukazatelĤ. Čím více ukazatelĤ v souboru, tím je výsledek finančnČ-
ekonomické situace podniku detailnČjší35. 
 
RozdČlení soustav ukazatelĤ: 
 Hierarchicky uspoĜádané ukazatele 
 Účelové výbČry ukazatelĤ – Bonitní a Bankrotní modely 
 
V analýze soustav je bakaláĜská práce zamČĜena pouze na bonitní a bankrotní 
modely.  
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Bankrotní a bonitní modely 
Index IN05 
Indexy IN sestavili Inka a Ivan Neumaierovi a jsou schopny posuzovat finanční 
výkonnost a dĤvČryhodnost podnikĤ v České republice. Index IN05 je 
aktualizovanou formou indexu IN01 a byl vytvoĜen jako poslední z Ĝady indexĤ 
IN. Výhodou tohoto indexu je fakt, že nahlíží na problém z pohledu vČĜitele  
i pohledu vlastníka36.  
                                                
 
Kde:                       
                        
                       
                                 
                                             
 
Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 
Vychází z diskriminační analýzy, která byla uskutečnČna v nČkolika desítkách 
zbankrotovaných a nezbankrotovaných firem na konci 60. a 80. let. Hlavním 
úkolem formule je vyjádĜení finanční situace podniku. Za pĜedpokladu, že 
hodnota je vČtší než 2,řř mluvíme o uspokojivé finanční situaci. Hodnoty 
v rozmezí 1,Ř1 až 2,řř vyjadĜují nevyhranČnou finanční situaci, tzv. „šedou 
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zónu“. Pokud je hodnota menší, než 1,Ř1 je nutné položit si otázku ohlednČ 
bankrotu37.  
                                                 
 
Kde:                                         
                                   
                                             
                                                                   
                                
 
1.2 Regresní analýza 
V určitých oblastech se velmi často pracuje s promČnnými veličinami a to 
zejména v ekonomice a pĜírodních vČdách. Mezi nezávisle promČnnou x a závisle 
promČnnou y, jež mČĜíme či zkoumáme, zjišťujeme, zda u tČchto promČnných 
existuje nČjaká závislost. Tato závislost je vyjádĜena funkčním pĜedpisem       , kdy funkci neznáme, nebo se tato závislost nedá vyjádĜit 
sofistikovanou funkcí38.  
 
BČhem pozorování dochází k pĤsobení náhodných vlivĤ, které jsou nazývány 
šum. Díky tomuto šumu pĜi opakovaném pozorování nastavené hodnoty 
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promČnné x nedostáváme stále stejnou hodnotu promČnné y, ale stále jinou 
hodnotu promČnné y. PromČnná y je značena Y a má chování náhodné veličiny. 
Závislost mezi x a y označujeme e, a jejím úkolem je vyjádĜení vlivu náhodných  
a neuvažovaných činitelĤ39.  
 
1.2.1 Regresní přímka 
Regresní pĜímka je nejjednodušší pĜípad regresní úlohy, kde regresní funkce      
je vyjádĜena                a platí: 
                        
Vzorce v kapitole 1.2.1 reresní pĜímka  jsou citovány z KROPÁČ, 200ř. 
kde odhady koeficientu         dané regresní pĜímky pro dané dvojice 
promČnných x a y dostaneme použitím metody nejmenších čtvercĤ. Metoda 
nejmenších čtvercĤ spočívá v tom, že nejvhodnČjší koeficienty b1 a b2, které 
minimalizují funkci                                
hledané odhady b1 a b2 získáme použitím první parciální derivace dané funkce 
podle b1 a b2 a výsledné parciální derivace položíme rovny nule. ů po jejich 
úpravČ dostaneme následující dvČ rovnice, které se nazývají tzv. soustava 
normálních rovnic:                                       
                    
                                        
Ze kterých se dají vypočítat koeficienty b1 a b2 pomocí následujících vzorcĤ:                                  
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Kde výbČrové prĤmČry jsou      , pro které platí:                             
Odhad regresní pĜímky je určen pĜedpisem40:                 
 
1.2.2 Regresní parabola 
Lineární regrese, do které spadá regresní pĜímka, je nejjednodušším typem 
regresní funkce. Často bývá preferována pro snadnost a zĜejmost interpretovaných 
parametrĤ. PĜi využívání regrese pro predikci ekonomických jevĤ není lineární 
regrese dostačující. Regresní parabola spadá do polynomiální regrese41.  
Regresní funkce      je vyjádĜena42:                        
 
Vzorce z kapitoly 1.2.2 jsou citovány z HINDLS,HRONOVÁ, SEGER, 2007. 
Po dosazení regresní funkce do podmínek metody nejmenších čtvercĤ dostaneme 
formulaci43:                             
 
NáslednČ se dochází k aplikaci parciálních derivací podle                     
jsou nahrazeny jejich odhady            a parciální derivace jsou položeny rovny 
nule, z nichž jsou po úpravách získány tĜi normální rovnice, které mají tvar44: 
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1.3 Časové řady 
Časová Ĝada je posloupnost vČcnČ a prostorovČ Ĝazených pozorování neboli dat. 
Jsou jednoznačnČ uspoĜádány podle času, od nejstarších po nejnovČjší. ůnalýza 
probíhá pomocí souboru metodu sloužících k popisu či pĜedvídání budoucího 
vývoje chování45.  
1.3.1 Úvod do časových řad 
S časovČ uspoĜádanými daty se v životČ setkáváme v mnoha oblastech. NejčastČji 
se chronologicky uspoĜádaná data objevují ve fyzice, biologii, seismologii apod. I 
samotný záznam EKG je časovou Ĝadou. Časové Ĝady jsou významným 
pomocníkem pro ekonomii. Díky zjednodušeným charakteristikám lze porozumČt 
minulosti a pĜípadnČ určit možný vývoj v budoucnosti46.  
Časové Ĝady se dČlí na: 
 Intervalové – ukazatele časových Ĝad charakterizují počet jevĤ, vČcí, 
událostí atd., které se staly či nestaly v určitém časovém intervalu. 
 Okamžikové – ukazatele časových Ĝad charakterizují, kolik jevĤ, vČcí, 
událostí atd. existuje v pĜesnČ daném časovém okamžiku47.  
 
Hlavním rozdílem mezi tČmito typy časových Ĝad je možnost sčítání údajĤ 
intervalových časových Ĝad a to napomáhá k vytvoĜení součtĤ za vícero období. 
V pĜípadČ sčítání okamžikových Ĝad je nereálná interpretace. Tyto typy jsou též 
rozdílné pĜi zpracování a následném rozboru. Zpracování intervalových Ĝad je 
nutné dávat pozor na stejnou délku časových intervalĤ, ve kterých se dané časové 
hodnoty nachází. Jde zejména o počet dní v mČsících. Tento problém se netýká 
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okamžikových časových Ĝad, jelikož hodnoty se vždy vztahují k pĜedem určeným 
časovým okamžikĤm48.  
ZnázornČní časových Ĝad graficky probíhá u obou typĤ jiným zpĤsobem. 
Intervalové časové Ĝady je možno znázornit pomocí sloupkového, hĤlkového  
či spojnicového grafu. Okamžikové Ĝady lze znázornit pouze spojnicovým 
grafem49. 
1.3.2 Charakteristiky časových řad 
Pro obČ časové Ĝady, intervalovou i okamžikovou, uvažujeme hodnoty v časových 
intervalech či okamžicích ti, kde i=1,2,3,…, n. Označíme ho yi.. PĜedpokládáme, 
že hodnoty nejsou záporné. Dalším pĜedpokladem je stejnČ dlouhý časový interval 
mezi sousedními časovými okamžiky, respektive stĜedy časových intervalĤ.  
V pĜípadČ nesplnČní tohoto pĜedpokladu je výpočet charakteristik obtížnČjší50.  
 
Průměr intervalové řady 
PrĤmČr intervalové Ĝady je výpočet aritmetického prĤmČru hodnot časové Ĝady 
v jednotlivých intervalech51.                 
 
Vzorce z kapitoly 1.3 časové Ĝady jsou citovány z Kropáč, 2009.  
 
Průměr okamžikové časové řady 
PrĤmČr okamžikové časové Ĝady je nazýván chronologickým prĤmČrem a je též 
označován   jako prĤmČr u intervalové Ĝady52.  
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Nejjednodušší charakteristikou sloužící k popisu časových Ĝad jsou první 
diference, které se nČkdy nazývají i absolutní pĜírĤstky a označují se 1di(y). 
Výpočet je roven rozdílu dvou po sobČ následujících hodnot časové Ĝady53: 
                                   
 
PĜírĤstek hodnoty časové Ĝady, o kolik se zmČnila její hodnota v určitém 
okamžiku či období oproti určitému okamžiku či období, které bezprostĜednČ 
pĜedcházelo, znázorňují první diference. Jestliže výsledky prvních diferencí 
kolísají kolem konstanty, tak sledovaná časová Ĝada lze popsat pĜímkou, má tedy 
lineární trend54.  
 
Průměr prvních diferencí 
Z prvních diferencí se určuje následnČ prĤmČr prvních diferencí, který se označuje              Tento prĤmČr vypočítá, o kolik se prĤmČrnČ zmČnila hodnota časové Ĝady 
za jednotkový časový interval. Výpočet prĤmČru55: 
                                         
 
Koeficienty růstu 
Koeficienty rĤstu znázorňují rĤst nebo pokles hodnot časové Ĝady. KonkrétnČ 
kolikrát došlo ke zvýšení hodnoty časové Ĝady v určitém okamžiku či období 
oproti určitému okamžiku či období, který bezprostĜednČ pĜedcházel. Pokud 
koeficienty kolísají, mĤžeme časovou Ĝadu popsat exponenciální funkcí, má tedy 
exponenciální trend56.                               
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Průměrný koeficient růstu 
PrĤmČrný koeficient znázorňuje prĤmČrnou zmČnu koeficientu rĤstu  
za jednotkový časový interval57.  
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2 Analýza současného stavu 
V této části práce je pĜedstavena společnost Cognito.CZ s.r.o., na jejíž výkazy 
byla aplikována finanční analýza a statistické metody. Společnost poskytla výkazy 
za období 200Ř až 2012. 
2.1 Základní údaje a popis firmy 
Název: Cognito.CZ s.r.o. 
Sídlo: Slovákova 27ř/11, Brno, 602 00 
Právní forma: Společnost s ručením omezeným 
Zápis do obchodního rejstříku: 5. kvČtna 200Ř 
IČ: 28388941 
Cognito.CZ je internetová agentura, která poskytuje širokou škálu Ĝešení pro 
tvorbu webĤ, elektronických obchodĤ a internetových aplikací. ěešení, která 
společnost poskytuje, se vyznačují skvČlým designem a kvalitou. ůgentura 
vznikla roku 200Ř a je to společnost, která neusíná na vavĜínech, neustále  
se zdokonaluje, rozšiĜuje se a její název má dobré jméno ve svém oboru58.  
 
Mezi jejich práci patĜí napĜíklad webové stránky MČstského divadla Brno, 
Schwartau, Corny, Božkov, Canocar a mnoho dalších.  
2.2 Analýza ekonomických ukazatelů 
ůnalýza ekonomických ukazatelĤ je provedena za období 2008 - 2012. PotĜebné 
podklady pro výpočty vychází z rozvahy a výkazu zisku a ztráty, které společnost 
poskytla v elektronické podobČ ve formátu dokumentu Microsoft Office Excel.  
Na vybrané ukazatele je aplikována regrese, a pomocí vybrané regresní funkce je 
hodnota daného ukazatele vyrovnána regresní pĜímkou či parabolou. Poté dochází 
k výpočtu pĜedpokládané hodnoty daného ukazatele pro nadcházející rok 2013. 
2.2.1 Rozdílové ukazatele 
Rozdílové ukazatele byly vypočítány dle vzorcĤ z teoretické části. Čistý pracovní 
kapitál dle vzorce Ě1.1ě, čisté pohotové prostĜedky dle vzorce Ě1.2ě a čistý penČžní 
majetek dle vzorce (1.3). 
                                                 
58
 COGNITO.CZ, Internetová agentura. Cognito.CZ [online]. 
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Tabulka 1: Rozdílové ukazatele ĚZdroj: vlastní zpracování) 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 
Čistý pracovní kapitál 15 165 201 611 1123 
Čisté pohotové prostĜedky -668 -1083 -1938 -2066 -1865 
Čistý penČžní majetek 15 165 126 611 1123 
Hodnoty čistého pracovního kapitálu a čistého penČžního majetku se každým 
rokem zvyšují. Čím vyšší hodnoty dané ukazatele mají, tím je to pro podnik lepší. 
Pouze čisté pohotové prostĜedky má podnik v záporných hodnotách. Toto  
je zpĤsobeno pĜevahou krátkodobých závazkĤ a krátkodobých pohledávek nad 
obČžnými aktivy v jednotlivých obdobích. DĤvodem tohoto jevu je fakt,  
že společnost prodává služby, a tudíž nemá žádné zásoby a výrobky, kterými by 
mohla disponovat.   
 
NejčastČji užívaným rozdílovým ukazatelem je čistý pracovní kapitál. Proto bude 
použit pro určení predikce vývoje v následujícím roce. 
Hodnoty ukazatele, jeho první diference a koeficienty rĤstu jsou znázornČny 
v tabulce níže.  
 
Tabulka 2: ČPK - koeficienty rĤstu a první diference ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
i Roky yi ;tisíĐ KčͿ 1di(y) ki(y) 
1 2008 15 - - 
2 2009 165 150 11 
3 2010 201 36 1,218 
4 2011 611 410 3,040 
5 2012 1123 512 1,838 
 
První diference nám značí, o kolik se zmČnila hodnota daného ukazatele oproti 
hodnotČ z minulého období. Z tabulky vidíme, že první diference má zvyšující se 
tendenci. V roce 2011 se zmČnila hodnota ukazatele o 410 tisíc Kč a v roce 2012 
dokonce o 512 tisíc Kč.  
Koeficient rĤstu Ĝíká, kolikrát se zvýšila hodnota ukazatele oproti hodnotČ 
ukazatele minulého období. V roce 2011 se čistý pracovní kapitál zvýšil 3,04 krát 




Průměr prvních diferencí ČPK                          
Dle prĤmČru prvních diferencí ve sledovaném období vzrĤstá hodnota čistého 
pracovního kapitálu každý rok v prĤmČru o 277 000 Kč. 
 
Průměrný koeficient růstu ČPK                           
Dle koeficientu rĤstu se ve sledovaném období každý rok zvýší hodnota ukazatele 
oproti pĜedcházejícímu 2,ř42 krát. 
Regrese 
K určení vhodné regresní funkce je použito spojnice trendu a indexu determinace.  
Index determinace vyšel nejvyšší u polynomického trendu stupnČ 2, a to 
konkrétnČ 0,řŘ4. Čistý pracovní kapitál v grafu 1 je na základČ polynomického 
trendu vyrovnán pomocí regresní paraboly. Regresní parabola je v grafu 
vyznačena modrou čarou.   
 
 
Graf 1: Čistý pracovní kapitál – vyrovnání parabolou ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Index determinace vyšel 0,řŘ4. Čistý pracovní kapitál v grafu 1 je na základČ 
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Regresní parabola                                 
 
Regresní pĜímka vychází z trendu, který byl použit k vyrovnání hodnot ukazatele 
v jednotlivých letech.  
 
Predikce pro rok 2013                                               
 
V pĜípadČ, že se vývoj čistého pracovního kapitálu bude vyvíjet stejným smČrem. 
StĜední hodnota daného ukazatele pro rok 2013 činí 1 770 624 Kč.  
2.2.2 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability vyjadĜují ziskovost. Dané ukazatele byly vypočítány dle 
vzorcĤ z teoretické části práci. ROů dle vzorce Ě1.6ě, ROI dle vzorce Ě1.7ě, ROE 
dle vzorce (1.8) a ROS dle vzorce (1.9).  
 
Tabulka 3:Ukazatele rentability (Zdroj: vlastní zpracováníě 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 
ROA -38,87% 6,31% -7,65% 11,39% 20,81% 
ROI -39,41% 3,49% -8,6% 10,66% 19,86% 
ROE -126,37% 8,79% -73,05% 48,85% 43,39% 
ROS -21,42% 0,80% -1,92% 2,71% 3,62% 
 
Z tabulky je patrné, že v prvním roce pĤsobení podniku na trhu jsou všechny 
ukazatele rentability hluboko v záporných hodnotách. NicménČ tato situace  
je zpĤsobena počátečními investičními náklady, které jsou u začínající společnosti 
logické.  Tudíž hodnoty v následujících letech mají vČtší vypovídající hodnotu než 
hodnoty z tohoto roku.  
V následujícím roce zaznamenaly všechny ukazatele obrat k lepšímu a všechny 
hodnoty jsou již kladné. V roce 2010 nastává opČt propad do záporných hodnot. 
Společnost v tomto roce odkoupila zpČt podíl investora Natland. V roce 2011  
a 2012 všechny ukazatele začínají opČt stoupat. Hodnoty ukazatele ROů a ROE 
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jsou nad oborovými hodnotami. V roce 2012 dosáhl podnik z jedné investované 
koruny 1ř,Ř6% zisku. Na 1 Kč tržeb pĜipadá 3,62 % čistého zisku. Podnik 
využívá efektivnČ svĤj majetek.  
 
K určení predikce pro následující rok bude použit ukazatel ROA. Tabulka hodnot 
ukazatele ve sledovaných obdobích, koeficienty rĤstu a první diferencí jsou 
zobrazeny v tabulce níže.  
Tabulka 4: ROA- koeficienty rĤstu a první diference ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
i Roky yi (v %) 1di(y) ki(y) 
1 2008 -38,87 - - 
2 2009 6,31 45,18 -0,162 
3 2010 -7,65 -13,96 -1,212 
4 2011 11,39 19,04 -1,489 
5 2012 20,81 9,42 1,827 
 
Hodnota ukazatele ROů zaznamenala nejnižší hodnotu v roce 2008. V roce 2009 
hodnota ukazatele vzrostla o 45,18 %.  V roce 2011 se ROů zvýšila o 1ř,04 %.  
 
Průměr prvních diferencí ROA 
                                  
Ve sledovaném období hodnota ukazatele ROů roste v prĤmČru o 14,ř2 každý 
rok.  
 
Průměrný koeficient růstu ROA 
                               
Ve sledovaných obdobích se každý rok hodnota ukazatele ROů zvýší 1,52ř krát 





K vyrovnání regresní funkcí byla užita regresní parabola. U níž má index 
determinace hodnotu 0,7663.  
 
 
Graf 2: ROA- vyrovnání regresní parabolou ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
 
Regresní parabola                                    
 
Predikce pro rok 2013                                               
 
Pokud se bude ukazatel ROů vyvíjet stejným smČrem jako doposud, tak stĜední 
hodnota ukazatele ROA pro rok 2013 činí 16,474.  
 
2.2.3 Ukazatele aktivity 
 
Ukazatele nám Ĝíkají, jak efektivnČ podnik využívá svá aktiva. Výpočty byly 
provedeny dle vzorcĤ z teoretické části. Obrat celkových aktiv ze vzorce Ě1.10ě, 
obrat stálých aktiv ze vzorce Ě1.11ě, doba obratu zásob ze vzorce Ě1.12ě, doba 
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Tabulka 5: Ukazatele aktivity ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 
Oďrat ĐelkovýĐh aktiv 1,89 2,54 5,24 3,53 3,87 
Oďrat stálýĐh aktiv 6,18 23,8 179,18 - - 
Doďa oďratu zásoď 0 0 2,12 0 0 
Doďa oďratu pohledávek 48,51 66,58 32,09 53,02 53,62 
Doďa oďratu závazků 128,28 109,03 58,89 80,82 61,53 
 
Z tabulky lze vidČt, že obrat celkových aktiv má nejvýraznČjší hodnotu v roce 
2010. Ukazatel Ĝíká, že se celková aktiva za jeden rok obrátí 5,24 krát. V ostatních 
letech má tendenci mírného rĤstu. Hodnoty obratu celkových aktiv jsou pomČrnČ 
vysoké. Pokud má podnik hodnotu ukazatele vČtší jak tĜi, tak má nedostatek 
majetku. Výsledky hodnotím kladnČ a podnik by mČl pokračovat v dosavadním 
smČru nakládání s aktivy.  
 
Obrat stálých aktiv v období 200Ř - 2010 prudce roste. V roce 2011 a 2012 
nenabývá žádných hodnot, jelikož společnost odepsala všechen svĤj dlouhodobý 
majetek. Společnost nevlastní žádné své budovy, funguje v pronajatých 
prostorách.  
 
Doba obratu zásob je charakterizována nulovými hodnotami kromČ roku 2010. 
Jelikož to není výrobní společnost, nepotĜebuje žádné zásoby. V roce 2010 je 
jediný rozdíl, kdy zásoby jsou v podobČ zásob vlastní činnosti. Zásobami vlastní 
činnosti je myšlena nedokončená výroba. Tento ukazatel Ĝíká, že zásoby byly 
v podniku vázané 2,12 dní.  
 
Doba obratu pohledávek je nejvyšší v roce 2009. V tomto roce trvá 66,5Ř dní, než 
probČhne zaplacení služby, kterou společnost poskytla. Dobu obratu v tomto roce 
bych hodnotila za nepĜíliš uspokojivou. Naopak v roce 2010 činí doba obratu 
pohledávek 32,0ř dní. Tato hodnota je uspokojivá. Hodnoty ukazatele, které se 
hodnotí jako výborné, se nachází okolo 14 dní. Z tabulky je patrné, že v ostatních 
letech se ukazatel nachází v mírnČ nadprĤmČrných hodnotách. Dobu obratu 




U doby obratu závazkĤ je doporučeno, aby pĜesahovala dobu obratu pohledávek. 
Toto společnost splňuje ve všech sledovaných obdobích. Doba obratu závazkĤ má 
nejvyšší hodnoty v roce 2008 a 2009. V tČchto letech trvá společností pĜes 100 
dní, než uhradí své závazky.    
 
Doba obratu závazkĤ bude vyrovnána regresní parabolou a bude pro ni stanovena 
predikce pravdČpodobné hodnoty ukazatele v nadcházejícím období.  
Hodnoty ukazatele, jeho první diference a koeficienty rĤstu v prĤbČhu 
sledovaných období jsou znázornČny v tabulce níže.  
 
Tabulka 6: Doba obratu závazkĤ - koeficienty rĤstu a první diference (Zdroj: 
vlastní zpracováníě 
i Roky yi  1di(y) ki(y) 
1 2008 128,28 - - 
2 2009 109,03 -19,25 0,850 
3 2010 85,89 -23,14 0,788 
4 2011 80,82 -5,07 0,941 
5 2012 61,53 -19,29 0,761 
 
Z prvních diferencí je patrné, že hodnota ukazatele oproti minulému období má 
snižující se tendenci. Nejmenší hodnotu má doba obratu závazkĤ v roce 2012, kdy 
se oproti minulému období snížila 0,761 krát. KonkrétnČ o 1ř,2ř dní oproti roku 
2011.  
 
Průměr prvních diferencí doby obratu závazků 
                                    
 
Ve sledovaném období klesá doba obratu závazkĤ každý rok v prĤmČru  
o 16,6875.  
Průměrný koeficient růstu doby obratu závazků                                
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Doba obratu závazkĤ se ve sledovaném období každý rok sníží 0,Ř32 krát.  
 
Regrese 
Dle indexu determinace a spojnice trendu byla určena jako vhodná regresní 
funkce regresní parabola. Hodnota indexu determinace dosáhla hodnoty 0,řŘ04. 
Na základČ pĜedchozích poznatkĤ byla doba obratu závazkĤ vyrovnána regresní 




Graf 3: Doba obratu závazkĤ - vyrovnání regresní parabolou ĚZdroj: vlastní 
zpracováníě 
 
Regresní parabola                                 
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Za pĜedpokladu vývoje doby obratu zásob stejným smČrem jako doposud, bude 









2006 2008 2010 2012 2014 
Doďa oďratu závazků - vyrovnání 
regresní paraďolou 





2.2.4 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity Ĝíkají, jak rychle je společnost schopna splácet své krátkodobé 
závazky. Užívají se tĜi stupnČ likvidity a to konkrétnČ bČžná, pohotová a okamžitá 
likvidita. Hodnoty jednotlivých ukazatelĤ v prĤbČhu sledovaných období jsou 
zobrazeny v tabulce níže. BČžná likvidita je spočítána dle vzorce Ě1.13ě, pohotová 
likvidita dle vzorce Ě1.14ě a okamžitá likvidita dle vzorce (1.15). 
 
Tabulka 7: Ukazatele likvidity ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 
BěžŶá likvidita 1,01 1,09 1,1 1,23 1,48 
Pohotová likvidita 1,01 1,09 1,06 1,23 1,48 
Okaŵžitá likvidita 0,4 0,44 0,07 0,21 0,21 
 
BČžná likvidita zobrazuje, kolikrát by obČžná aktiva společnosti zaplatily 
krátkodobé závazky. Doporučené hodnoty se nachází v rozmezí 1,5 až 2,5. 
Z tabulky lze vidČt, že se hodnoty v doporučených hodnotách nenachází, ale 
postupem v jednotlivých obdobích se hodnota ukazatele zvyšuje a v roce 2012 se 
velice pĜibližuje k doporučené hodnotČ. Toto hodnotím kladnČ a lze vidČt, že 
hodnota ukazatele má zvyšující se tendenci a tím se zvyšuje i solventnost 
podniku.  
 
Pohotová likvidita očisťuje obČžná aktiva o zásoby. Hodnota ukazatele by nemČla 
klesat pod hodnotu 1. Z tabulky je patrné, že bČžná a pohotová likvidita jsou 
témČĜ identické s výjimkou roku 2010, kdy společnost vlastnila malé zásoby, 
které byly tvoĜeny nedokončenou výrobou.  Identičnost pohotové a bČžné 
likvidity plyne z pĜedmČtu podnikání. Společnost poskytuje služby, a tudíž 
nevlastní žádné zásoby v podobČ výrobkĤ, materiálu apod. Tato shodnost je 
zpĤsobena oborem, ve kterém společnost podniká. Jak lze z tabulky vyčíst, 
pohotová likvidita dosahuje ve všech sledovaných období uspokojivého výsledku.  
 
Okamžitá likvidita je „nejostĜejším“ ukazatelem ze tĜí ukazatelĤ likvidity  
a vypovídá nejvíce o stavu společnosti. Značí schopnost podniku okamžitČ splatit 
své krátkodobé závazky finančním majetkem. Likvidita podniku je zajištČna 
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v pĜípadČ dosažení hodnoty alespoň 0,2. Rok 2010 obsahuje nepĜíznivou hodnotu. 
V ostatních sledovaných obdobích je hodnota ukazatele pĜijatelná.  
 
Pro vyrovnání regresní funkcí byla vybrána bČžná likvidita. Hodnoty ukazatele, 
jeho první diference a koeficienty rĤstu jsou znázornČny v tabulce níže. 
 
 Tabulka 8: BČžná likvidita - koeficienty rĤstu a první diference ĚZdroj: vlastní 
zpracováníě 
i Roky yi  1di(y) ki(y) 
1 2008 1,01 - - 
2 2009 1,09 0,08 1,079 
3 2010 1,1 0,01 1,009 
4 2011 1,23 0,13 1,118 
5 2012 1,48 0,25 1,203 
 
První diference má ve sledovaných obdobích zvyšující se tendenci. Nejvyšší 
zmČna nastala v roce 2012, kdy se ukazatel zvýšil 1,203 krát. Oproti tomu v roce 
2010 probČhla zmČna nejmenší. Ukazatel se zvČtšil 1,00ř krát.  
 
Průměr prvních diferencí běžné likvidity                              
 
Na základČ prĤmČru prvních diferencí ve sledovaném období vzrĤstá hodnota 
bČžné likvidity v prĤmČru každý rok o 0,118.  
 
 
Průměrný koeficient růstu běžné likvidity                             
Ve sledovaných obdobích se hodnota bČžné likvidity každý rok zvýší v prĤmČru 






K vyrovnání regresní funkce je užito regresní paraboly. Funkci byla volena dle 
nejvyšší hodnoty indexu determinace. Hodnota indexu determinace vyšla 0,ř6ř6. 
Vyrovnání regresní parabolou je zobrazeno na grafu níže.  
 
Graf 4: BČžná likvidita - vyrovnání regresní parabolou ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
 
Regresní parabola                                      
 
Predikce pro rok 2013                                                   
 
Pokud se bČžná likvidita bude ubírat stejným smČrem jako dosud, tak stĜední 
hodnota daného ukazatele pro rok 2013 bude 1,737Ř. Ukazatel bČžné likvidity má 
stale rostoucí trend.  
2.2.5 Ukazatele zadluženosti 
 
Ukazatele zadluženosti vyjadĜují, jak podnik využívá k placení dluhy. K vyjádĜení 
zadluženosti je vybrána celková zadluženost, úrokové krytí a koeficient 










2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 







v tabulce níže. Celková zadluženost je spočítána dle vzorce (1.16), koeficient 
samofinancování dle vzorce Ě1.17ě a úrokové krytí dle vzorce (1.18). 
 
Tabulka 9: Ukazatele zadluženost ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 
Celková zadlužeŶost 0,67 0,77 0,86 0,8 0,66 
KoefiĐieŶt saŵofiŶaŶĐováŶí 0,32 0,23 0,14 0,2 0,32 
Úrokové krytí -35,78 5,3 -5,31 10,5 20,61 
 
Ukazatel celkové zadluženosti vypovídá o tom, že vČtšina majetku společnosti je 
financována z cizích zdrojĤ. Podle doporučených hodnot by hodnoty nemČly 
pĜekročit hranici 0,7. Z tabulky je patrné, že k takovéto situaci došlo v letech 
2009, 2010 a 2011. V této dobČ mČla společnost vČtšinu svého majetku 
financovanou alespoň 70% cizích zdrojĤ.  
 
Koeficient samofinancování vypovídá o finanční nezávislosti společnosti. Jak již 
ukázal koeficient samofinancování, společnost financuje vČtšinu svého majetku 
cizími zdroji. V roce 2010 má společnost 14% podíl vlastních zdrojĤ  
na celkových aktivech. 
 
Úrokové krytí značí, kolikrát zisk pĜevyšuje placené úroky. Postačující hodnoty 
jsou 3 až 6. Jak lze vidČt, v prvním roce pĜevyšují úroky 35,7Ř krát zisk.  
Za normálních okolností by to byly opravdu znepokojivé výsledky, ale tento fakt  
je zpĤsoben počátečními náklady, které společnost musela vynaložit. V roce 2010 
se úrokové krytí dostává též do mínusu, kdy úroky pĜevyšují zisk 5,31 krát. 
V ostatních letech jsou hodnoty postačující a nČkolikrát pĜevyšují doporučenou 
hodnotu. Toto je dobrým znamením pro společnost.  
 
K vyrovnání regresní funkcí a určení predikce pro následující rok je vybrán 





Tabulka 10: Celková zadluženost - koeficienty rĤstu a první diference (Zdroj: 
vlastní zpracováníě 
I Roky yi  1di(y) ki(y) 
1 2008 0,67 - - 
2 2009 0,77 0,1 1,149 
3 2010 0,86 0,09 1,117 
4 2011 0,8 -0,06 0,930 
5 2012 0,66 -0,14 0,825 
Celková zadluženost v roce 2010 zaznamenala svoji nejvyšší hodnotu. V tomto 
roce bylo 86 % majetku společnosti financováno z cizích zdrojĤ. Oproti roku 
2010 stoupla celková zadluženost o 0,0ř, hodnota ukazatele vzrostla 1,117 krát. 
 
Průměr prvních diferencí celkové zadluženosti                                
 
Ve sledovaném období klesá hodnota ukazatele celkové zadluženosti každý rok 
v prĤmČru o 0,0025.  
 
Průměrný koeficient růstu celkové zadluženosti                             
 
Každý rok se sníží hodnota ukazatele oproti pĜedcházejícímu 0,řř6 krát.  
 
Regrese 
Vyrovnání celkové zadluženosti probČhlo pomocí regresní paraboly. Index 





Graf 5: Celková zadluženost - vyrovnání regresní parabolou ĚZdroj: vlastní 
zpracováníě 
Regresí parabola                                
 
Predikce pro rok 2013                                          
 
Hodnota ukazatele celkové zadluženosti pro rok 2013 bude činit 0,44. Tyto 
hodnoty ukazatel nastanou za pĜedpokladu vyvíjení ukazatele stejným smČrem 
jako doposud.  
 
2.2.6 Soustavy ukazatelů 
Index IN 05 je spočítán dle vzorce Ě1.1řě a pro výpočet ůltmanovy formule 
bankrotu je použito vzorce (1.20). 
 
Index IN 05 
Tabulka 11: Index IN05 ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 








2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost - vyrovníní 
regresní paraďolou 
Celková zadlužeŶost 





Doporučené hodnoty pro uspokojivou finanční situaci podniku jsou vČtší jak 
hodnota 1,6. V pĜípadČ hodnot 0,ř < IN05 ≤ 1,6 se podnik nachází v tzv. „šedé 
zónČ“, kdy společnost netvoĜí hodnotu, ale také nebankrotuje.  Pokud je hodnota 
IN05 ≤ 0,ř, tak má společnost vážné finanční problémy59.  
 Z tabulky 3 lze vidČt, že v prvním roce podnikání má společnost hodnotu IN05 
pod doporučenými hodnotami. V dalším období se hodnota ukazatele pomalu 
zvyšuje, ale stále se nachází v nedoporučených hodnotách, nachází se v „šedé 
zónČ“.  V dalších obdobích 2010 – 2012 hodnota ukazatele stoupla na doporučené 
a vhodné hodnoty. Od roku 2010 začala společnost tvoĜit hodnoty.  
 
Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 
Tabulka 12: Altmanova formule bankrotu ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 
AltŵaŶův ŵodel 1,14 3,04 5,29 4,2 4,95 
 
Z-skóre popisuje finanční situaci podniku. Doporučené hodnoty pro tento ukazatel 
jsou Z > 2,9. V „šedé zónČ“ se podnik nachází v pĜípadČ 1,2 < Z ≤ 2,ř. V pĜípadČ, 
že se ukazatel nachází pod hodnotou 1,2, tak má podnik finanční problémy60.  
Z tabulky 4 je patrné, že v roce 2008 se Z-skóre nacházelo v hodnotách pod 1,2. 
Záporná hodnota je zpĤsobena prvním rokem pĤsobení společnosti na trhu. 
Následující roky se hodnota ukazatele udržuje v doporučených hodnotách a stále 
se zvyšuje. Dle ůltmanovy formule bankrotu se podnik od roku 200ř nachází 
v uspokojivé finanční situaci.  
 
ůltmanova formule bankrotu bude vyrovnána regresní pĜímkou a bude pro ni 
pĜedpovČzena pravdČpodobná hodnota v nadcházejícím období.  
Hodnoty ukazatele, jeho první diference a koeficienty rĤstu jsou znázornČny 
v tabulce níže.  
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Tabulka 13:  Z-skóre - koeficienty rĤstu a první diference ĚZdroj: vlastní 
zpracováníě 
i Roky yi  1di(y) ki(y) 
1 2008 1,14 - - 
2 2009 3,04 1,9 2,667 
3 2010 5,29 2,25 1,740 
4 2011 4,2 -1,09 0,794 
5 2012 4,95 0,75 1,179 
 
První diference nám značí, o kolik se zmČnila hodnota daného ukazatele oproti 
hodnotČ z minulého období. Z tabulky vidíme, že první diference má zvyšující  
se tendenci v období 200Ř-2010. V roce 2011 nastal propad, ale v roce 2012  
se začal ukazatel opČt zvyšovat.  
V roce 2011 se ukazatel snížil 0,7ř4 krát oproti jeho hodnotČ v pĜedcházejícím 
roce.  
 
Průměr prvních diferencí Z-skóre                              
Dle prĤmČru prvních diferencí ve sledovaném období vzrĤstá hodnota Z-skóre 
každý rok v prĤmČru o 0,953. 
 
Průměrný koeficient růstu Z-skóre                             
Dle koeficientu rĤstu se ve sledovaném období každý rok zvýší hodnota ukazatele 
oproti pĜedcházejícímu 1,52ř krát. 
 
Regrese 
K určení vhodné regresní funkce bylo použito spojnice trendu a indexu 
determinace. Nejvyšší index determinace vyšel u polynomického trendu stupnČ 2, 
a to konkrétnČ 0,ŘŘ12. Z-skóre je na základČ polynomického trendu vyrovnáno 
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pomocí regresní paraboly. Grafické vyjádĜení Z-skóre a jeho vyrovnání regresí je 
zobrazeno v grafu níže.  
 
Graf 6: Z-skóre – vyrovnání parabolou ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
 
Regresní parabola                                 
Predikce pro rok 2013                                             
 
V pĜípadČ vývoje Z-skóre stejným smČrem jako doposud, stĜední hodnota daného 
ukazatele pro rok 2013 činí 3,5362.  
 
2.2.7 Výsledek hospodaření za běžné období 
 
PrĤbČh výsledku hospodaĜení bČžného účetního období je znázornČn v tabulce 
níže. Hodnoty jsou v tisíci Kč.    
 
Tabulka 14: Výsledek hospodaĜení za bČžné období ĚZdroj: vlastní zpracování) 
Položka/rok 2008 2009 2010 2011 2012 
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Z tabulky lze vyčíst, že hodnota výsledku hospodaĜení je první rok značnČ 
v mínusu, toto je zpĤsobeno tím, že společnost byla založena teprve v roce 2008.  
V roce 2010 lze vidČt, že zisk společnosti činí 50 tisíc Kč. V roce 2010  
je společnost opČt ve ztrátČ, konkrétnČ -244 tisíc Kč. V dalších letech společnost 
opČt dosahuje zisku.   
 
Na výsledek hospodaĜení jsou aplikovány statistické metody a probČhla predikce 
budoucího vývoje pro rok 2013.  
 
Tabulka 15: VH bČžného období - koeficienty rĤstu a první diference (Zdroj: 
vlastní zpracováníě 
i Roky yi (tisíc kč) 1di(y) ki(y) 
1 2008 -699 - - 
2 2009 50 749 -0,072 
3 2010 -244 -294 -4,880 
4 2011 317 561 -1,299 
5 2012 499 182 1,574 
Hodnota výsledku hospodaĜení bČžného období oproti hodnČ minulého 
zaznamenala nejvČtší zmČnu v roce 2009, kdy nastal nárĤst o 74ř tisíc Kč. V roce 
2010 klesl výsledek hospodaĜení bČžného období o 2ř4 tisíc Kč. V roce 2012  
se zvýšil výsledek hospodaĜení oproti minulému období 1,574 krát.  
 
Průměr prvních diferencí výsledku hospodaření běžného období                               
Ve sledovaném období vzrĤstá hodnota výsledku hospodaĜení bČžného období 
každý rok v prĤmČru o 2řř,5 tisíc Kč.  
 
Průměrný koeficient růstu výsledku hospodaření běžného období                            
Ve sledovaném období se každý rok zvýší hodnota oproti pĜedcházejícímu 




K určení regresní funkce je použito spojnice trendu a indexu determinace. Index 
determinace vyšel 0,7ř51 pro polynomický trend stupnČ 2. 
 
 
Graf 7: VH bČžného období - vyrovnání parabolou ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Regresní parabola                                 
 
Predikce pro rok 2013                                              
 
V pĜípadČ, že se vývoj výsledku hospodaĜení bude vyvíjet stejným smČrem, tak 
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3 Vlastní návrhy řešení 
Vlastní návrhy Ĝešení se dČlí do dvou částí. První část popisuje program 
v prostĜedí Microsoft Office Excel. Druhá část obsahuje již samotné doporučení 
pro společnost.  
3.1 Program v prostředí Microsoft Excel 
 
Program, který je součástí bakaláĜské práce, je pro uživatele pĜátelský a jeho 
výhodou je možnost výpočtu všech ukazatelĤ v rámci jednoho souboru. 
Společnost nevlastní žádný ucelený a pĜehledný program pro výpočet všech 
ukazatelĤ.  
Program je jednoduchý a počítá pro sledovaná období pomČrové ukazatele, 
rozdílové ukazatele a soustavy ukazatelĤ. Všechny výkazy jsem obdržela od 
společnosti v souborech typu Microsoft Excel. Díky tomu jsem celý program 
mohla psát na „míru“ originálním výkazĤm.  Uživatel tedy nemusí zadávat žádná 
data a volí si pouze typ ukazatele, který chce vypočítat.  
 
Po otevĜení programu se uživateli zobrazí úvodní list, který obsahuje tĜi tlačítka 
pro rĤzné akce.  
 
Obrázek 1: Úvodní list programu ĚZdroj: vlastní zpracování) 
 
Tlačítko „Finanční analýza“ zobrazí formuláĜ obsahující pČt tlačítek. První tĜi 
tlačítka slouží k samostatným výbČrĤm ukazatelĤ. Jsou to pomČrové ukazatele, 
soustavy ukazatelĤ a rozdílové ukazatele. Čtvrté tlačítko „Vypočítat vše a 
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exportovat výsledky“ slouží k výpočtu všech ukazatelĤ a exportu výsledkĤ do 
pĜedem určených listĤ v souboru. Páté tlačítko „ZavĜít“ slouží k uzavĜení 
formuláĜe.  
 
Obrázek 2:FormuláĜ finanční analýza ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
 
Po zmáčknutí tlačítka PomČrové ukazatele se zobrazí formuláĜ obsahující čtyĜi 
záložky, kde každá záložka náleží právČ jedné skupinČ ukazatelĤ. PĜepínání mezi 
záložkami probíhá pouhým kliknutím na jednotlivou záložku. Na každé záložce 
jsou dvČ tlačítka. Jedno slouží k výpočtu daných ukazatelĤ a druhé k zavĜení 
daného formuláĜe.  
 
Obrázek 3: FormuláĜ pomČrové ukazatele ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
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Tlačítko Soustavy ukazatelĤ z úvodního formuláĜe zobrazí formuláĜ s výpočty 
ukazatelĤ indexu IN05 a ůltmanova modelu bankrotu. FormuláĜ obsahuje taktéž 
dvČ tlačítka. Jedno pro výpočet a druhé pro zavĜení.   
 
 
Obrázek 4: FormuláĜ soustavy ukazatelĤ ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
 
Tlačítko rozdílové ukazatele z úvodního formuláĜe otevĜe další formuláĜ s výpočty 
čistého pracovního kapitálu, čistých pohotových prostĜedkĤ a čistého penČžního 
majetku.  
 
Obrázek 5: FormuláĜ rozdílové ukazatele ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
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Čtvrté tlačítko z úvodního formuláĜe. „Vypočítat vše a exportovat výsledky“,  
si zavolá všechny pĜíslušné funkce, provede je a exportuje výsledky do 
pĜipravených listĤ v souboru. Po výpočtu probČhne oznámení, že výpočty jsou 
k zobrazení na pĜíslušných listech. Poslední tlačítko z úvodního formuláĜe, 
„ZavĜít“, uzavĜe celý formuláĜ. 
 
Tlačítko „Zobrazit výkazy firmy“ zobrazí formuláĜ, kde si uživatel mĤže zvolit 
zobrazení jednotlivých výkazĤ společnosti za sledovaná období, popĜípadČ si 
zobrazit výkazy za všechna sledovaná období. Pro každý rok se zobrazí vždy dva 
výkazy, konkrétnČ rozvaha a výkaz zisku a ztráty.  
 
 
Obrázek 6: FormuláĜ pro zobrazení výkazĤ (Zdroj: vlastní zpracováníě 
 
 Tlačítko „Skrýt výkazy“ skryje všechny zobrazené výkazy společnosti.  
 
3.2 Návrh doporučení pro společnost 
 
Doporučení, která jsou v této části popsána, navazují na celou praktickou část 
bakaláĜské práce. Všechna navrhovaná doporučení tak vycházejí z finanční 
analýzy, dík jejímž výsledkĤm bylo taktéž možné určit pĜedpokládaný vývoj 




Cognito.CZ je mladou společností, která pĤsobí na trhu od poloviny roku 200Ř. 
NČkteré její finanční ukazatele, pĜedevším právČ výsledky roku 200Ř, mají 
hodnoty pod doporučenou hodnotou oborového prĤmČru, což je však dáno 
pĜedevším tím, že je firma teprve na svém začátku a vývoj má pĜed sebou. Nemalé 
počáteční investice roku 200Ř se na výsledcích podepsaly plnou mČrou. V roce 
2010 pak došlo k odkoupení 51% podílu investora, proto se vČtšina ukazatelĤ, 
zejména míra zadluženosti a rentability tržeb, nachází opČt v nelichotivých 
číslech. Z dlouhodobČjšího hlediska je však vývoj vČtšiny ukazatelĤ uspokojivý, 
má zlepšující se tendenci, společnost je tak na dobré cestČ za celkovým finančním 
zdravím podniku. Konkrétní výsledky a doporučení jsou následující.  
 
ůnalýza rozdílových ukazatelĤ v pĜípadČ čistého pracovního kapitálu a čistého 
penČžního majetku dopadla uspokojivČ. RozdílnČ však dopadly čisté pohotové 
prostĜedky. Výsledky ukazatele naznačují, že v pĜípadČ nutného splacení okamžitČ 
splatných závazkĤ by společnost mČla problém s jejich pokrytí pomocí svých 
pohotových penČžních prostĜedkĤ.   
 
Snahou každého dobĜe fungujícího podniku by mČlo být zefektivnČní jeho 
hospodaĜení.  
ůnalýza ukazatelĤ rentability poukázala na to, že by se společnost mČla zamČĜit 
pĜedevším na zvýšení ziskovosti vložených prostĜedkĤ. Výsledky ukazatelĤ 
rentability kopírují celý prĤbČh pĤsobení společnosti na trhu. Snadno rozeznatelné 
jsou výše zmínČné roky 200Ř a 2010, kdy jsou výsledky rentability v záporných 
hodnotách. ůž v posledních dvou letech pĤsobení dosahují ukazatele ROů, ROI a 
ROE kladných hodnot. Dobrému smČĜování firmy nasvČdčuje i predikce 
pozitivního vývoje v následujícím roce.  
 
ůnalýza ukazatelĤ aktivity dokazuje, že společnost nakládá se svými aktivy 
efektivnČ. Za povšimnutí stojí ukazatel doby obratu pohledávek, jehož vypočítané 
hodnoty se v jednotlivých letech nachází nad doporučenými hodnotami. NapĜíklad 
v letech 2011 a 2012 dosahuje doba obratu 53 dnĤ, což je značnČ nad bČžnými 
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obchodními zvyklostmi. Za bČžnČ pĜijatelnou dobu splatnosti pohledávek se 
považuje 14 až 30 dnĤ.  
 
Zcela nejhĤĜe ze všech dopadl ukazatel bČžné likvidity, jehož hodnoty se za celé 
sledované období nachází pod doporučenou hranicí. Je dĤležité si uvČdomit, že 
společnost nemá žádné zásoby, materiál, zboží, popĜípadČ výrobky. ObČžná aktiva 
jsou tvoĜena pĜedevším pohledávkami z obchodních vztahĤ. Pro společnost 
podnikající v oblasti služeb není tento ukazatel smČrodatný. Naopak pohotová 
likvidita v prĤbČhu let roste od nejnižší doporučené hodnoty.  
 
PĜi analýze zadluženosti bylo zjištČno, že celkový míra zadluženosti pĜesahuje 
doporučené hodnoty. Společnost vČtšinu svého majetku financuje cizími zdroji. 
Hodnota ukazatele by nemČla pĜekročit 70% financování z cizích zdrojĤ. 
V prvním roce podnikání byla nutná investice a tím i vyšší míra zadluženosti. 
Bezproblémovému rozjezdu společnosti nenahrával fakt, že společnost vznikla 
v začínající hospodáĜské krizi.  
 
Dle analýzy soustav ukazatelĤ se společnost v prvním roce svého podnikání 
potýkala s finančními problémy. V roce 200ř se nacházela v „šedé“ zónČ, kdy 
výsledky nemĤžeme interpretovat jako dobré nebo špatné. Od roku 2010 
společnost začala tvoĜit hodnotu. Společnost se dle predikce bude ubírat v roce 
2013 stejným smČrem jako doposud. Toto hodnotím kladnČ, a doporučení pro 
společnost je pokračování v daném trendu.  
 
Ve sledovaném období je doba obratu závazkĤ vyšší než doba obratu pohledávek. 
Tento stav je doporučený a společnost jej splňuje po celé sledované období. VČc, 
která společnost trápí je doba obratu závazkĤ. Společnost se v prĤbČhu let dostává 
do druhotné platební neschopnosti. Ta je zpĤsobena špatnou platební morálkou 
odbČratelĤ. Tento fakt je pro společnost stČžejní. NČkteĜí zákazníci mají mnohem 
silnČjší postavení a tudíž i lepší vyjednávací podmínky. Mnohdy se stává,  
že splacení pohledávek probČhne nČkolik mČsícĤ po zahájení prací, což 
znemožňuje splacení vlastních závazkĤ.  
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Tento problém se dá Ĝešit nČkolika zpĤsoby. Mezi možnosti patĜí diverzifikace 
portfolia zákazníkĤ, pojištČní pohledávek pojišťovnou, zálohy či úroky z prodlení. 
Společnosti bych doporučila pojištČní pohledávek, pĜestože tento nástroj není 
v tuzemských firmách tolik využíván.  
Pro český trh nabízí toto pojištČní napĜíklad pojišťovna Insia. PojištČní lze zĜídit 
paušální, popĜípadČ individuální. Individuální pojištČní bývá zpravidla dražší a 
nabízí pĜehled o platební morálce odbČratelĤ dané společnosti61.  
 
Pojišťovna Insia nabízí sazby pojištČní vČtšinou v rozmezí 0,4 - 0,8% 
z pojištČného obratu. Obraty v jednolitých sledovaných období a možné sazby 
pojistného jsou zobrazeny v následující tabulce.  
Tabulka 16: Obrat Cognito.CZ ĚZdroj: vlastní zpracováníě 
Obrat Congito.CZ  
Rok Oďrat ;v KčͿ Sazba 0,4% Sazba 0,8% 
2008 3 132 000 12 528 25 056 
2009 6 402 000 25 608 51 216 
2010 12 722 000 50 888 101 776 
2011 11 645 000 46 580 93 160 
2012 13 904 000 55 616 111 232 
 
V roce 2012 by se náklady na pojištČní pohledávek pro společnosti Cognito.CZ 
pohybovaly v rozmezí 55 616 Kč  - 111 232 Kč.  
Úroky z prodlení jsou další vhodným Ĝešením, jak mĤže dojít k náhradČ penČz, 
kterými by společnost mohla disponovat. PĜi zavedení úroku z prodlení je nutné, 
aby tento fakt byl smluvnČ ujednán. Společnost tuto možnost v současné dobČ 
nevyužívá. Proto bych společnosti doporučila doplnit smlouvy o možnost 
nárokování úroku z prodlení po odbČrateli.  
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Cílem bakaláĜské práce bylo provést finanční analýzu internetové agentury 
Cognito.CZ, a následnČ aplikovat statistické metody na vybrané ukazatele ve 
sledovaných obdobích 200Ř až 2012.  
 
První část bakaláĜské práce se zabývá teoretickými znalostmi, které je nutné znát 
pĜed samotnou praktickou částí. Teoretická část se dČlí na dvČ části. První část se 
zabývá finančními ukazateli, druhá část obsahuje teorii k regresní analýze a 
časovým Ĝadám.  
 
Praktická část bakaláĜské práce pĜedstavuje již samotné výpočty finanční analýzy 
a užití regresní analýzy a časových Ĝad. Všechny výpočty byly provedeny 
v programu, který byl napsán v prostĜedí Microsoft Office Excel. Na základČ 
tČchto výsledkĤ byla vyhodnocena finanční situace společnosti Cognito.CZ Dále 
pak za použití statistických metod byla u vybraných ukazatelĤ provedena predikce 
jejich pravdČpodobného vývoje v následujícím roce 2013.  
 
ZávČrečná poslední část bakaláĜské práce obsahuje dvČ samostatnČ navrhovaná 
Ĝešení. První část je vČnována návrhu uživatelsky jednoduchého a pĜehledného 
programu, který slouží k výpočtu jednotlivých ukazatelĤ finanční analýzy. Druhá 
část obsahuje doporučení, jak zlepšit neuspokojivé výsledky nČkterých finančních 
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